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三季报点评：不良生成环比下降、资本消耗仍偏快 
 
 
事件 

 南京银行发布 15 年三季报：前三季度实现净利润 52 亿元，同比增 24.5%，营业收入 166 亿元，同比增 44.0%；贷

款和存款余额分别季度环比增长 5.3%和 3.1%，资产和负债总额分别季度环比增长 5.3%和 5.6%，不良率 0.95%，

环比 2Q15 持平，拨备覆盖率 377%，较 2Q15 上升 30 个百分点，拨贷比 3.59%，较 2Q15 上升 29bps；前三季度

息差 2.61%，同比上升 5bps、三季度单季息差 2.54%，环比下降 18bps。 

 

评论 
三季度不良压力较为缓和，拨备计提较为充裕：根据三季报披露的贷款五级分类情况，南京银行不良贷款余额为 20

亿元，同比增长 29.4%，三季度不良率 0.95%，同比基本持平。我们测算，加回前三季度核销处置后不良率

1.92%，同比上升约 70bps，但三季度单季加回核销后的不良生成率 131bps，较二季度的 215bps 下降 84bps，我

们认为，这一数据的转好并不足以表明南京银行资产质量恶化的趋势放缓，其中或有较大程度的季节性因素。但

3Q15 较为缓和的不良生成压力可为该行提供一定的全年利润缓冲空间。总体来看，南京银行不良压力在行业中处

于较低水平。另外，南京银行拨备计提也较为充足，三季度拨备覆盖率上升 30 个百分点至 377%。 

 

前三季度息差同比上升、预计三季度自营非标增速放缓：前三季度息差 2.61%，同比上升 5bps，一方面原因是，今

年流动性较为宽松降低了银行负债成本，另一方面原因，我们认为与南京银行自 14 年开始的非标业务快速扩张有

关，1Q14-2Q15 期间投放的自营非标资产已经在开始贡献利息收入。但是，从三季报情况看，自营非标业务增速有

所放缓，应收款项类投资余额季度环比上升 4.7%，较一、二季度 15%以上的环比增速有所放缓，预计该行三季度

自营非标业务扩张步伐有所放缓。在资产负债方面，资产端信贷资产增长放缓，三季度环比增速 5.3%，较二季度下

降近 4 个百分点。在负债端，存款季度环比增长 3.1%，较二季度下降 5.6 个百分点，同业负债季度环比增长

5.8%，而同业资产出现 12.0%的环比负增长，这应是南京银行压缩低收益同业资产、加大高收益债券投资的结果。 

 

资本充足率环比下降：三季报显示，资本充足率环比下降 0.2 个百分点至 12.11%，核心一级资本充足率环比下降

0.3 个百分点至 9.14%。南京银行在 6 月底刚完成 80 亿定增，并且在三季度资产规模扩张速度并不快的情况下，在

一个季度内，核心一级资本充足率便下降近 30bps，这反映出该行一直以来较为粗放的资本管理模式并未出现显著

改观，资本消耗仍然偏快。 

 

三季度手续费收入增速和营收贡献回落：前三季度实现手续费及佣金净收入 26.3 亿元，同比增长 76.9%，占营业收

入比重 15.8%，同比上升 3 个百分点。分季度来看，1Q15、2Q15、3Q15 实现手续费及佣金净收入分别 8.2 亿元、

9.8 亿元、8.3 亿元，占营业收入比重分别为 16.14%，16.67%，14.66%，三季度单季环比下降超过 2 个百分点，

同时 3Q15 净手续费收入同比增速也由一、二季度的接近 100%回落至 40%，我们推测应与三季度非标业务整体扩

张步伐放缓有关。 

 

维持“买入”评级：截至 10 月 28 日收盘，南京银行交易在 8.0 倍 15 年 PE 和 1.2 倍 15 年 PB，受益于较小的自由

流通市值，预计该行股价将拥有较为显著的弹性价值，维持“买入”评级。  

 
 

2015 年 10 月 28 日 

南京银行 (601009.SH)      银行业 
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图表 1：季度业绩 – 南京银行 

 
来源：公司公告，国金证券研究所 

 

 

利润表（百万元） 1Q14 2Q14 3Q14 4Q14 1Q15 2Q15 3Q15 QoQ YoY 9M14 9M15 YoY

净利息收入 2,873 3,299 3,466 3,796 4,184 4,737 4,792 1.2% 38.3% 9,639 13,714 42.3%

非利息收入 552 708 633 665 880 1,114 897 -19.5% 41.7% 1,892 2,891 52.8%

    净手续费收入 418 472 595 469 817 976 834 -14.5% 40.2% 1,485 2,627 76.9%

营业收入 3,425 4,007 4,099 4,460 5,064 5,851 5,690 -2.8% 38.8% 11,531 16,605 44.0%

营业支出 (1,310) (1,370) (1,364) (1,692) (1,509) (1,675) (2,099) 25.4% 53.9% (4,044) (5,283) 30.6%

    营业税金及附加 (300) (334) (356) (261) (401) (435) (432) -0.7% 21.3% (989) (1,267) 28.1%

拨备前营业利润  (PPOP) 2,115 2,637 2,735 2,768 3,555 4,177 3,590 -14.0% 31.3% 7,488 11,322 51.2%

资产减值损失 (386) (778) (1,144) (938) (1,369) (1,754) (1,556) -11.3% 36.1% (2,307) (4,679) 102.8%

    贷款和垫款减值损失 (386) (654) (644) (877) (1,369) (1,532) (1,556) 1.6% 141.8% (1,684) (4,457) 164.7%

营业利润 1,729 1,859 1,592 1,830 2,186 2,423 2,034 -16.0% 27.8% 5,180 6,643 28.2%

营业外收支净额 14 19 16 (3) 20 4 2 na -86.6% 50 26 -46.9%

利润总额 1,743 1,879 1,608 1,828 2,206 2,427 2,036 -16.1% 26.6% 5,230 6,669 27.5%

所得税费用 (311) (419) (304) (367) (416) (616) (409) -33.6% 34.5% (1,034) (1,441) 39.3%

净利润 1,432 1,460 1,304 1,461 1,790 1,811 1,627 -10.1% 24.8% 4,196 5,228 24.6%

少数股东权益 (12) (13) (11) (12) (17) (17) (16) -1.1% 53.1% (36) (50) 40.4%

归属母公司股东净利润 1,420 1,447 1,293 1,449 1,773 1,794 1,611 -10.2% 24.5% 4,160 5,178 24.5%

    优先股股息 0 0 0 0 0 0 0 na na 0 0 na

    普通股股东净利润 1,420 1,447 1,293 1,449 1,773 1,794 1,611 -10.2% 24.5% 4,160 5,178 24.5%

资产负债表（百万元） 1Q14 2Q14 3Q14 4Q14 1Q15 2Q15 3Q15 QoQ YoY 9M14 9M15 YoY

贷款总额 154,254 161,302 167,319 174,685 186,995 204,049 214,795 5.3% 28.4% 167,319 214,795 28.4%

存款总额 317,086 342,494 342,908 368,329 438,121 476,256 490,996 3.1% 43.2% 342,908 490,996 43.2%

不良贷款余额 1,371 1,498 1,580 1,639 1,778 1,942 2,044 5.2% 29.4% 1,580 2,044 29.4%

贷款损失准备 4,174 4,523 5,089 5,339 6,099 6,743 7,716 14.4% 51.6% 5,089 7,716 51.6%

资产总额 504,164 513,733 546,287 573,150 662,296 731,302 770,197 5.3% 41.0% 546,287 770,197 41.0%

负债总额 475,430 484,257 515,310 540,366 627,997 686,971 725,537 5.6% 40.8% 515,310 725,537 40.8%

母公司所有者权益 28,456 29,174 30,664 32,449 33,947 43,976 44,287 0.7% 44.4% 30,664 44,287 44.4%

优先股 0 0 0 0 0 0 0 na na 0 0 na

平均生息资产 469,135 503,135 533,839 565,179 648,731 697,893 755,113 8.2% 41.4% 502,036 700,579 39.5%

每股数据（元）

普通股股本（百万股） 2,969 2,969 2,969 2,969 2,969 3,366 3,366 0.0% 13.4% 2,969 3,366 13.4%

EPS 0.48 0.49 0.44 1.89 0.60 0.53 0.48 -10.2% 9.8% 1.40 1.54 9.8%

BVPS 9.58 9.83 10.33 10.93 11.43 13.06 13.16 0.7% 27.4% 10.33 13.16 27.4%

DPS -                -                -                -                -                -                -                na na -                -                na

PPOP/sh 0.71 0.89 0.92 3.45 1.20 1.24 1.07 -14.0% 15.8% 2.52 3.36 33.4%

主要指标（%） 1Q14 2Q14 3Q14 4Q14 1Q15 2Q15 3Q15 QoQ YoY 9M14 9M15 YoY

ROA 1.22% 1.15% 0.98% 1.04% 1.16% 1.04% 0.87% -0.2pct -0.1pct 1.14% 1.04% -0.1pct

ROE 20.63% 20.08% 17.29% 18.36% 21.37% 18.42% 14.60% -3.8pct -2.7pct 19.38% 17.99% -1.4pct

净息差 2.45% 2.62% 2.60% 2.69% 2.58% 2.72% 2.54% -18bps -6bps 2.56% 2.61% 5bps

成本收入比 29.50% 25.86% 24.59% 32.07% 21.87% 21.19% 29.31% 8.1pct 4.7pct 26.49% 24.18% -2.3pct

有效税率 17.85% 22.31% 18.91% 20.07% 18.84% 25.39% 20.10% -5.3pct 1.2pct 19.78% 21.61% 1.8pct

贷存比 48.65% 47.10% 48.79% 47.43% 42.68% 42.84% 43.75% 0.9pct -5.0pct 48.79% 43.75% -5.0pct

不良贷款率 0.89% 0.93% 0.94% 0.94% 0.95% 0.95% 0.95% 0bps 1bps 0.94% 0.95% 1bps

拨备覆盖率 304.43% 302.00% 321.98% 325.72% 342.95% 347.15% 377.41% 30.3pct 55.4pct 321.98% 377.41% 55.4pct

拨贷比 2.71% 2.80% 3.04% 3.06% 3.26% 3.30% 3.59% 29bps 55bps 3.04% 3.59% 55bps

信用成本 0.26% 0.41% 0.39% 0.51% 0.76% 0.78% 0.74% -4bps 35bps 1.07% 2.29% 122bps

非利息收入 /营业收入 16.10% 17.66% 15.45% 14.90% 17.37% 19.04% 15.77% -3.3pct 0.3pct 16.41% 17.41% 1.0pct

净手续费收入 /营业收入 12.20% 11.79% 14.51% 10.52% 16.14% 16.67% 14.66% -2.0pct 0.1pct 12.88% 15.82% 2.9pct

核心一级资本充足率 9.03% 8.78% 8.62% 8.59% 7.84% 9.41% 9.14% -0.3pct 0.5pct 8.62% 9.14% 0.5pct

一级资本充足率 9.03% 8.79% 8.62% 8.59% 7.84% 9.41% 9.14% -0.3pct 0.5pct 8.62% 9.14% 0.5pct

资本充足率 11.27% 10.97% 10.80% 12.00% 10.84% 12.30% 12.11% -0.2pct 1.3pct 10.80% 12.11% 1.3pct

http://www.hibor.com.cn/


公司点评 

- 3 - 

敬请参阅最后一页特别声明 

 

图表 2：财务数据及预测 – 南京银行 

 
来源：公司公告，国金证券研究所 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

利润表（百万元） 2013 2014 2015E 2016E 2017E 2013 2014 2015E 2016E 2017E

净利息收入 9,096 13,435 17,261 20,172 22,543 18.2% 47.7% 28.5% 16.9% 11.8%

非利息收入 1,382 2,557 3,835 5,063 6,328 -2.6% 85.0% 50.0% 32.0% 25.0%

    净手续费收入 1,180 1,954 2,931 3,869 4,836 27.5% 65.6% 50.0% 32.0% 25.0%

营业收入 10,478 15,992 21,096 25,235 28,871 15.0% 52.6% 31.9% 19.6% 14.4%

营业支出 (4,096) (5,735) (6,883) (8,259) (9,911) 21.6% 40.0% 20.0% 20.0% 20.0%

    营业税 (840) (1,250) (1,626) (2,113) (2,642) 30.3% 48.8% 30.0% 30.0% 25.0%

拨备前营业利润（PPOP） 6,383 10,256 14,213 16,976 18,960 11.1% 60.7% 38.6% 19.4% 11.7%

资产减值损失 (821) (3,245) (5,665) (6,393) (7,108) 4.0% 295.3% 74.6% 12.9% 11.2%

    贷款减值损失 (865) (2,561) (4,912) (5,565) (6,198) 6.0% 196.1% 91.8% 13.3% 11.4%

营业利润 5,562 7,011 8,548 10,583 11,852 12.2% 26.1% 21.9% 23.8% 12.0%

营业外收支净额 47 47 51 57 62 107.6% 0.0% 10.0% 10.0% 10.0%

利润总额 5,609 7,058 8,600 10,639 11,914 12.6% 25.8% 21.9% 23.7% 12.0%

所得税 (1,078) (1,401) (1,634) (2,021) (2,264) 15.2% 30.0% 16.6% 23.7% 12.0%

净利润 4,531 5,656 6,966 8,618 9,650 12.0% 24.8% 23.2% 23.7% 12.0%

少数股东权益 (34) (48) (52) (58) (63) 5.6% 41.2% 10.0% 10.0% 10.0%

归属股东净利润 4,497 5,609 6,913 8,560 9,587 12.1% 24.7% 23.3% 23.8% 12.0%

    优先股股息 0 0 0 400 400 na na na na na

    普通股股东净利润 4,497 5,609 6,913 8,160 9,187 12.1% 24.7% 23.3% 18.0% 12.6%

资产负债表（百万元） 2013 2014 2015E 2016E 2017E 2013 2014 2015E 2016E 2017E

贷款总额 146,961 174,685 206,129 239,109 277,367 17.3% 18.9% 18.0% 16.0% 16.0%

存款总额 260,149 368,329 497,244 586,748 692,363 21.8% 41.6% 35.0% 18.0% 18.0%

不良贷款余额 1,308 1,639 2,172 3,441 4,991 25.3% 25.3% 32.5% 58.4% 45.0%

贷款损失准备 3,904 5,339 8,157 12,721 17,885 18.1% 36.8% 52.8% 55.9% 40.6%

资产总额 434,057 573,150 745,226 876,348 1,019,891 26.3% 32.0% 30.0% 17.6% 16.4%

负债总额 407,201 540,366 696,948 812,220 947,662 27.7% 32.7% 29.0% 16.5% 16.7%

母公司所有者权益 26,590 32,449 47,843 63,562 71,494 8.0% 22.0% 47.4% 32.9% 12.5%

优先股 0 0 0 10,000 10,000 na na na na na

平均生息资产 395,490 517,822 655,192 811,945 953,405 28.0% 30.9% 26.5% 23.9% 17.4%

每股数据（元）

普通股股本（百万股） 2,969 2,969 3,366 3,366 3,366 0.0% 0.0% 13.4% 0.0% 0.0%

EPS 1.51             1.89             2.05             2.42             2.73             12.1% 24.7% 8.7% 18.0% 12.6%

BVPS 8.96             10.93           14.21           15.91           18.27           8.0% 22.0% 30.0% 12.0% 14.8%

DPS 0.46             -               0.62             0.76             0.85             13.3% -100.0% na 23.8% 12.0%

PPOP/sh 2.15             3.45             4.22             5.04             5.63             11.1% 60.7% 22.2% 19.4% 11.7%

主要指标（%） 2013 2014 2015E 2016E 2017E 2013 2014 2015E 2016E 2017E

ROA 1.16% 1.12% 1.06% 1.06% 1.02% -0.13% -0.04% -0.07% 0.01% -0.05%

ROE 17.56% 19.00% 17.22% 18.01% 16.08% 0.22% 1.44% -1.78% 0.79% -1.93%

净息差 2.30% 2.59% 2.63% 2.48% 2.36% -0.19% 0.29% 0.04% -0.15% -0.12%

成本收入比 31.07% 28.05% 24.92% 24.35% 25.18% 1.19% -3.02% -3.13% -0.56% 0.82%

有效税率 19.22% 19.86% 19.00% 19.00% 19.00% 0.43% 0.64% -0.86% 0.00% 0.00%

贷存比 56.49% 47.43% 41.45% 40.75% 40.06% -2.14% -9.06% -5.97% -0.70% -0.69%

不良贷款率 0.89% 0.94% 1.05% 1.44% 1.80% 0.06% 0.05% 0.12% 0.39% 0.36%

拨备覆盖率 298.51% 325.72% 375.51% 369.66% 358.38% -18.23% 27.21% 49.79% -5.85% -11.28%

拨贷比 2.66% 3.06% 3.96% 5.32% 6.45% 0.02% 0.40% 0.90% 1.36% 1.13%

信用成本 0.64% 1.59% 2.58% 2.50% 2.40% -0.08% 0.96% 0.99% -0.08% -0.10%

非利息收入 /营业收入 13.19% 15.99% 18.18% 20.06% 21.92% -2.38% 2.80% 2.19% 1.88% 1.86%

净手续费收入 /营业收入 11.26% 12.22% 13.89% 15.33% 16.75% 1.11% 0.95% 1.67% 1.44% 1.42%

核心一级资本充足率 10.10% 8.59% 9.65% 9.18% 9.20% na -1.52% 1.06% -0.47% 0.02%

一级资本充足率 10.10% 8.59% 9.65% 10.97% 10.76% -2.02% -1.52% 1.06% 1.32% -0.21%

资本充足率 12.90% 12.00% 12.96% 13.95% 13.50% -2.08% -0.89% 0.95% 0.99% -0.45%

同比增速（%）
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投资评级的说明： 

买入：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 20%以上； 

增持：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 5%－20%； 

中性：预期未来 6－12 个月内变动幅度在 -5%－5%； 

减持：预期未来 6－12 个月内下跌幅度在 5%以下。 
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书面授权的引用、刊发，需注明出处为“国金证券股份有限公司”，且不得对本报告进行任何有悖原意的删节和修

改。 

本报告的产生基于国金证券及其研究人员认为可信的公开资料或实地调研资料，但国金证券及其研究人员对这

些信息的准确性和完整性不作任何保证，对由于该等问题产生的一切责任，国金证券不作出任何担保。且本报告中

的资料、意见、预测均反映报告初次公开发布时的判断，在不作事先通知的情况下，可能会随时调整。 
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